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主要因素 并在此基础上阐述了模型中目标函数和约束条件的设置 另外 我
们还概述了即将用到的最优控制论方法和博弈论方法 第三章我们在资本缺乏
条件下 建立一个国家的投资模型 在资本缺乏市场引入国外资本 约束条件
是动态资本流量方程和人均财富函数方程 分析中我们运用了求解动态系统的
Hamilton最优化方法 进而 我们讨论了最优解的一些有用的性质 其中包括
资本存量和资本价格对资本流量的影响 资本存量函数和资本价格函数 税率
关税 资本边际效用等对外国进口品消费量和本地产品消费量的影响 在第四
章中 我们运用完全信息下的博弈方法 在单国模型的基础上 建立了资本缺
乏国家 资本盈余国家之间的相互作用模型 探讨了使双方获得双赢的均衡
解的求解途径  
   本文利用完全信息下的动态系统来描述国际投资过程 不仅对国际经济的理
论研究具有一定意义 而且对我国国际投资政策的制定具有实际参考价值  
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    在讨论本文的中心问题之前 我们应该首先对国际投资的概念 其产生和发
展以及研究意义做一简要的回顾  
国际投资 International Investment 是国际货币资本及国际产业资本的跨国
流动 是将资本从一个国家或地区投向另一个国家或地区的经济活动 国际投
资涉及到对外投资国和投资接受国两个国家 前者一般称为母国 后者称为东
道国 可用作国际投资的资本形式包括货币 机器设备 原材料 厂房用地
专利 技术 销售方法和渠道 商标等等  
国际投资具有以下特点  
第一  国际投资目的的多样性 国内投资的主要目的是促进国内经济的发
展 而国际投资的目的则是多样的 有的是为了使资本保值或增值 有的是为
了建立和改善双边或多边经济关系 而有的则是为了特殊的政治目的  
第二  投资环境的国际差异性 投资环境由政治 经济 法律 社会文化
等方面因素构成 各国的政治经济制度有别 各国的经济发展水平和速度不同
有发达国家 中等收入发展中国家和低收入发展中国家之分 各国的法律及社
会文化等方面的差异则更为明显 影响到国际投资的收益和风险1  
第三  较强的政治性和法律性 在对外投资中 虽然母国的目的是从本国的
利益出发 但投资项目只有符合东道国的经济发展计划 才能得到东道国政府
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的批准 比如说 母国在国外建立公司或企业 必须在东道国登记注册 才能
成为东道国的法人 公司的运作受东道国政府管辖 还要向东道国政府依法纳
税 等等  
第四  国际资本的双向流动性 不论是发达国家 还是发展中国家 都存
在着对外投资和利用外资这两方面的国际资本双向流动 只是流动数额和程度
有所不同 一般来说 发达国家对外投资往往大于利用外资 相反 发展中国
家对外投资则往往小于利用外资  
第五  货币单位和货币制度的差异性 国际投资一般使用在国际金融市场




国际投资形式多样 内容丰富 可以从不同的角度 按不同的标准将其分类
常见的分类标准有以下几种  
第一  按国际投资的期限可分为长期投资和短期投资 长期投资是投资期
限在一年以上的投资 短期投资则是投资期限在一年以内的投资  
第二  按投资的主体分为私人投资和官方投资 私人投资是指一个国家的
个人或经济单位以营利为目的对它国的经济活动进行的投资 例如购买它国的
国际有价证券 官方投资是指一国政府或国际经济组织向另一个国家进行的投
资 其中主要是贷款形式的投资 这种投资不以营利为主要目的 往往以友好
关系为前提 并且带有援助性 如世界银行或国际货币基金组织给某国 尤其
是发展中国家 贷款以开发农 牧业等  
 第三  按投资者是否掌握或拥有国外投资企业的经营权 可分为国际直接
                                                 

















金外投 而是资金 技术 经营管理知识的综合体由投资国的特定产业部门向
东道国的特定产业部门的转移 其具体方式包括 独资经营 合资经营 合作
经营 合作开发以及后来发展起来的国际补偿贸易 国际加工装配贸易 国际
租赁等等 国际间接投资主要是指购买外国公司的股票和其它有价证券的投资
又称国际证券投资 以及以提供国际中长期信贷 经济开发援助等形式的资
本对外投资活动 包括政府贷款 银行贷款 国际金融组织贷款 出口信贷









资本过剩 为资本输出奠定了基础 另一方面 资本主义发展到垄断阶段 科
学技术不断进步 社会生产力飞速发展 西方发达国家的本国市场趋于饱和
过剩资本需要寻求出路 在原有的商品输出之外又增加了资本的输出 而且资
本主义各国的资本输出往往与争夺世界能源 资源 市场等目标结合起来 所
以资本输出发展迅速 最后取代商品输出成为主要的输出方式 资本输出推动
                                                 





















根据国际投资的规模和形式变化 可以将其分为以下四个阶段  









位被大大削弱 虽然英国仍是最大的投资母国 这个阶段 美国的对外长期
贷款以官方资本为主 其主要流向是对昔日的国际债权国发放巨额贷款 帮
助欧洲国家进行战后救济和经济复兴 以及对拉美 亚洲进行经济扩张而发
放的政治性贷款   
第三 第二次世界大战后的国际投资 
二战后 各参战国的经济惨遭破坏 美国获得了世界政治 军事 经济的霸
主地位 取代英国成为最大的投资母国 在这一阶段 国际投资的总量不断增
加 特别是进入 70 年代后 国际投资的规模超过了以往任何一个时期 其中一
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要力量 而且对外投资由单向转为双向 因为发展中国家在极力吸引外国投资
的同时 也加入了对外投资的行列 另外 跨国公司前所未有的发展 使国际
直接投资增长迅速 渐渐成为最主要的对外投资形式4  
第四 最近时期的国际投资 
联合国贸易与发展会议在 2001 年 9 月 18 日发布的 2001 年世界投资报
告 中指出 2000 年全球外国直接投资猛增 18% 达到了 13000 亿美元的记
录 如往年一样 2000 年外国直接投资的十大受资国 以及外国直接投资的
十大投资国大都是发达国家 只有一两个国家和地区来自发展中世界 如中
国和中国香港 美国依然是世界头号受资国 中国香港跃居第五位 吸收外
资 644 亿美元 而前一年为 246 亿美元 增长了 262% 欧洲依然是世界上最
主要的对外直接投资地 英国取代美国成为世界头号投资国 法国位居第二
美国排名第三 2000 年流入和流出亚洲地区的外国直接投资达到了创记录的水
平 流入的外资为 1430 亿美元 比 1999 年增加了 44% 流出的总额为 850 亿
美元 增长了 140% 均创历史最高5  
由于中国修订了国外直接投资法规 并采取了新的政策措施 鼓励一些行
业和领域的跨国兼并和收购 外来直接投资一直保持接近 1999 年的水平 其
中 来自 APEC 成员的合同外资额和实际利用外资金额分别达到 397.5 亿美元
和 300.5 亿美元 分别占全国利用外资金额的 63.7%和 73.8%6 中国正在以全
新的后起之秀的形象 成为跨国公司竞相追求的理想投资场所 特别是中国在
2001 年 11 月加入 WTO 后 财富 杂志排行的最大 500 家公司中 已有接近
400 家在中国投资了 2000 多个项目  
 
                                                 
4 蒋瑛编著 国际投资 12 14 页 
5 国际经济合作 编辑部 全球外资流动 潮涨潮落 国际经济合作 2001 年第 9 期 15-16 页 

















国际投资的研究内容包括 国际投资理论 国际投资政策与策略 国际投资
环境 国际投资方式及其实务 国际资本流动与国际金融市场 国际投资风险
管理以及跨国公司等等 也就是说 它不仅涉及到由于投资活动所引起的宏观
国际经济关系 而且还包括国际投资中微观经济活动的理论与方法  
本文属国际投资政策和策略研究 其特点是利用数学模型来刻画国际资本的
运动规律 并运用现代控制论方法和博弈论方法 对模型进行求解和分析 为
政府在开放经济条件下 应对国际竞争以及管理本国经济提供决策服务  
中国经济的开放与持续发展 特别是 2001 年的 APEC 会议 以及随后中国
加入世界贸易组织 WTO 将使外来资金得到更多的增长 2001 年 联合国
发表了 2000 年世界投资报告 跨国购并与发展 鉴于中国在世界经济中的
重要地位 报告专门分析了中国加入 WTO 后利用外资的发展趋势 报告认为
加入 WTO 将使中国对外资更具有吸引力 从中期来看 又一轮的外国直接投资
高潮很可能到来 投资规模可能达到年 600 亿美元以上 如果允许跨国并购
年流入量甚至可能达到 1000 亿美元  
WTO 的基本原则是实行国民待遇 市场准入和公平竞争 这在利用外资工
作中 将不可避免地会碰到一些新的课题 在 入世 谈判中承诺给予外商投
资企业国民待遇的条件需要逐步得到落实 还必须逐步建立和健全符合国际惯
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和国际投资政策 WTO的根本宗旨是在全球建立起市场机制 让市场在全球范围内配置
资源 因此我国在 入世 后 要在积极抓住时机 加快外资吸引的同时 积极迎接挑












因素 国内经济因素是指经济制度 社会经济发展水平及潜力 产业环境和
经济稳定性 通货膨胀 赤字及信用 等 涉外经济因素是指国际收支状况
国际贸易状况 贸易管制 鼓励出口制度 国际金融状况 汇率 国际储备
与外债 和对外资的优惠政策等 其它影响国际投资的因素是基本设施 法
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France Gehrels, “Optimal Restrictions on Foreign Trade and Investment”, The 
American Economic Review vol.65 将目标函数取为 ( )cU 这里 c表示消费量
考虑到本文研究的是资金流的问题 名义货币这一因素不可或缺 因此 本
文将目标函数的形式修改为 ( )da ccU ,σ )(mV 其中 ( )da ccU ,σ 是以消费体现
的效用部分 )(mV 是以货币体现的效用部分 另外 关于最优化问题的约束
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我们假设一个系统中两国拥有相同的经济变量 相同的经济变量意味着
东道国从母国吸收资金 也向母国输出资金 也就是说 一个国家具有东道
国和母国双重身份 只是一般把资本相对缺乏的国家称为东道国 而把资本
相对赢余的国家称为母国 发展中国家作为资本缺乏国家 一般是东道国身
份 但是自 20 世纪 70 年代以来 发展中国家的跨国公司 包括许多中小型
企业纷纷到国外投资 举一个发展中国家到发达国家投资的例子 中国首钢
于 1988 年 7 月以 340 万美元收购了美国 麦斯塔公司 70%的股份后 于 1992
年 11 月以 1.2 亿美元的价格中标 购买了秘鲁最大的马尔科纳铁矿公司 虽
然东道国也向母国输出资金 但是输出的资金通常远远少于输入的资金 这
不仅是由于其资金缺乏 而且也是因为其产业的科技含量一般不高 缺乏国
际竞争力 因此不适合到资本赢余的发达国家投资  
为简化起见 本文假设市场中只有东道国与母国两个国家 这样 东道国
的对外投资是直接投向母国的 或许 东道国向母国的投资数量不多 可以
不列入模型计算 但这里让东道国的经济变量与母国保持一致 不仅可以反
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一个动态系统 一些外生变量 如消费量 资本流量以及名义货币量 作为
动态系统的控制变量 一些内生变量 如货币财富量和人均资本量 作为控
制系统的状态变量 两个约束条件建立了外生与内生变量之间的关系 它们




( )tuxfx ,,=&          i  
初始条件为 
( ) 00 xtx =          ii  
控制域为U 目标泛函为 





,,                  iii  
其中 函数 ( )tuxf ,, 和 ( ) ( )( )ttutxL ,, 在 [ ]fon ttUR ,×× 上连续 且分别存在对
ux和 的连续偏导数 现在推导最优控制所满足的必要条件  
这个问题可以看成泛函 iii 在满足 i ii 下的条件极值问题 利用
拉格朗日乘子法 即考虑 





),,(,,,,1 &λλ  
其中 ( ) ( ) ( )( )Tn ttt λλλ ,...,1= 是待定函数 记 
( ) ( ) ( )tuxftuxLtuxH T .,,,,,, λλ +=  
此函数称为哈密尔顿函数 这样 
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若 ( )λ,,1 uxJ 在点 上取得极值 则在此点处 我们有 
( )
( )

















































在上面的推导中 我们用到了分部积分以及 ( ) 00 =txδ  
由 01 =Jδ  以及 ,,, δλδµδχ 的任意性 可得 
( )tuxHx ,,, λλ=&         iv  
( ) 0,,, =tuxHu λ         v  
( )tuxH x ,,, λλ −=&         vi  
( ) 0=ftλ           viii  
以上四式就是 ( ) ( ) ( )( )ttutxJ λ,,1 取极值时  应满足的必要条件 也就是问题
i ii iii 的最优控制 ( )tu 所满足的必要条件 方程 v 称为极值条
件 方程 vi 称为协态方程 λ 称为协态变量 方程 viii 是协态方程的
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弈论方法 因此 我们来概要地回顾一下博弈论  







的自己的行为 换句话说 如果一个协议不构成均衡 它就不可能自动实施




够观察到先行动者的选择 另外 博弈按对对方信息的掌握与否 又可分为
完全信息博弈和不完全信息博弈 完全信息指的是每个参与人对其它参与人
的特征 策略空间及效用函数有准确的了解 否则就是不完全信息  
将以上两个角度的划分结合起来 我们得到了四种不同的博弈 这就是
完全信息静态博弈 完全信息动态博弈 不完全信息静态博弈和不完全信息
动态博弈 与上述四类博弈相对应的是四个均衡概念 即纳什均衡 纳什
子博弈精炼纳什均衡 泽尔腾 贝叶斯纳什均衡 海萨尼 以及精炼贝叶斯
纳什均衡 泽尔腾 7  
为了进一步理解博弈论思想 我们将单个个体的决策问题与多个个体的决
策问题做一比较 对于单个个体的决策问题 在个体做出决策时 由于系统
中不存在其它决策个体 因此它的决策是决定性的 它所面临的问题是选择
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